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ABSTRACT
The aim of this study is to examine the influence of managerial ownership on voluntary
disclosure with audit committee effectiveness as a moderating variable. An audit committee
effectiveness is embedded in independence and expertise of audit committee. Firm size used as
control variable.
The population used in this study is non-financial companies listed on the Indonesia Stock
Exchange in 2013 with a total sample of 84 companies. The sampling method used in this study is
purposive sampling. The data used is secondary data that are annual report in 2013. This study
uses the technique of multiple linear regression analysis.
The empirical result of this study show that managerial ownership have positively
sifnificant influenced on voluntary disclosure. Managerial ownership moderated by independence
and expertise of audit committee shows higher voluntary disclosure.
Keyword : voluntary disclosure, managerial ownersghip, corporate governance, audit committee
effectiveness.
PENDAHULUAN
Isu tentang pengungkapan perusahaan dan corporate governance telah menarik perhatian
dari berbagai pihak. Peningkatan perhatian terhadap isu pengungkapan terjadi karena adanya peran
penting dari informasi yang diungkapkan perusahaan terhadap pengambilan keputusan-keputusan.
bagi para investor dan calon investor, informasi yang diungkapkan perusahaan digunakan sebagai
dasar dalam pengambilan keputusan investasi. Di sisi lain, pengungkapan perusahaan juga
memberikan manfaat bagi perusahaan di masa depan karena dapat meningkatkan nilai perusahaan.
Di Indonesia sampai tahun 2013 masih terdapat 30 kasus pelanggaran pasar modal yang
ditangani oleh OJK dari Januari 2013 hingga 13 Agustus 2013. Dari 30 kasus tersebut terdapat 19
kasus yang terkait dengan benturan kepentingan, keterbukaan informasi dan penyajian laporan
keuangan (OJK, 2013). Adanya masalah dalam hal benturan kepentingan dan tidak
diungkapkannya informasi penting dapat merugikan berbagai pelaku  ekonomi khususnya para
investor.
Forum for Corporate governance in Indonesia (FCGI, 2006 dalam Utami et al., 2012)
mempublikasikan sebuah survei yang dilakukan oleh PricewaterhouseCoopers pada tahun 1999
terhadap investor internasional di Asia, yang menunjukkan bahwa peringkat Indonesia berada pada
salah satu yang terburuk dalam standar audit dan kepatuhan, akuntabilitas kepada pemegang
saham, standar pengungkapan dan transparansi.
Pengungkapan informasi dalam laporan tahunan perusahaan dapat dikelompokkan dalam
dua jenis, yaitu pengungkapan wajib dan pengungkapan sukarela. Pengungkapan wajib adalah
pengungkapan tentang jenis informasi minimum yang diharuskan oleh peraturan yang telah
ditetapkan oleh pemerintah. Di Indonesia pengungkapan wajib diatur oleh BAPEPAM dalam
Keputusan Ketua BAPEPAM dan Lembaga Keuangan No. KEP 134/BL/2006 peraturan X.K.6
tanggal 7 Desember 2006 tentang kewajiban penyampaian laporan tahunan bagi emiten atau
perusahaan publik. Pengungkapan sukarela adalah pengungkapan tentang informasi tambahan dari
yang diwajibkan. Permintaan terhadap pengungkapan sukarela mengalami peningkatan karena
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salah satu kontribusinya dalam mengurangi masalah agensi antara manajer dan investor eksternal
perusahaan (Fama dan Jensen, 1983).
Penelitian terhadap faktor-faktor yang mempengaruhi pengungkapan sukarela telah banyak
dilakukan. Menurut Akhtaruddin dan Haron (2010) kepemilikan manajerial sebagai salah satu
variabel corporate governance mencerminkan pengaruh dari pemegang saham mayoritas dalam
pengambilan keputusan pengungkapan perusahaan. Oleh karena itu, tingkat pengungkapan pada
perusahaan bervariasi secara sistematis dengan tingkat kepemilikan manajerial.
Penelitian sebelumnya juga meneliti variabel komite audit sebagai variabel corporate
governance lain yang diperkirakan memiliki hubungan dengan pengungkapan sukarela. Efektivitas
komite audit melekat pada independensi komite audit dan keahlian komite audit. Independensi
komite audit dapat mengurangi bentuk interferensi dari manajemen yang memiliki saham
perusahaan yang dapat mempengaruhi independensinya, sedangkan keahlian komite audit dapat
memberikan kontribusi pada efektivitas komite audit dalam melakukan pengawasan pengungkapan
informasi yang dibutuhkan oleh pengguna laporan tahunan perusahaan untuk pengambilan
keputusan bisnis.
KERANGKA PEMIKIRAN TEORITIS DAN PERUMUSAN HIPOTESIS
Teori Agensi
Teori agensi merupakan suatu konsep yang menjelaskan tentang hubungan yang terjadi
diantara dua pihak, yaitu prinsipal dan agen. Menurut Hendriksen dan Breeda (2001) hubungan
keagenan melibatkan dua pihak yaitu antara pihak agen dan pihak prinsipal. Pihak agen memiliki
kontrak untuk melakukan tugas-tugas tertentu demi kepentingan prinsipal, sedangkan prinsipal
memiliki kontrak untuk memberikan imbalan kepada agen. Dalam suatu perusahaan, pihak yang
dinamakan agen adalah manajemen perusahaan dan pihak yang dinamakan prinsipal adalah pemilik
perusahaan atau pemegang saham.
Menurut Jensen dan Meckling (1976) konflik agensi terjadi karena adanya pemisahan
kepemilikan dan pengendalian perusahaan. Hal tersebut menyebabkan adanya asimetri informasi
antara pemegang saham dan manajemen perusahaan, yaitu terdapat ketidakseimbangan informasi
yang dimiliki oleh kedua belah pihak. Di satu sisi prinsipal mengharapkan adanya informasi yang
lengkap dalam laporan keuangan untuk digunakan dalam memonitor dan mengendalikan tindakan
para manajer. Sedangkan di sisi lain manajer akan menyembunyikan informasi yang memiliki
pengaruh buruk terhadap kepentingan dirinya. Akibatnya informasi yang  diperoleh prinsipal
kurang lengkap sehingga tidak dapat melakukan penilaian terhadap kinerja agen dalam mengelola
kekayaan prinsipal.
Pengaruh Kepemilikan Manajerial terhadap Pengungkapan Sukarela
Penelitian terhadap variabel kepemilikan manajerial dihubungkan dengan teori agensi.
Pemisahan kepemilikan dan fungsi pengendalian dipertimbangkan oleh para peneliti dan praktisi
sebagai penyebab utama dari konflik yang terjadi antara manajer dengan  pemilik perusahaan.
Menurut Jensen dan Meckling (1976) masalah agensi muncul ketika pemilik (prinsipal)
mempekerjakan seorang manajer (agen) untuk menjalankan perusahaan tetapi manajer tersebut
memiliki tujuan yang berbeda. Perbedaan kepentingan ini mendorong manajer untuk melakukan
aktivitas yang dapat memberikan keuntungan untuk dirinya sendiri. Aktivitas tersebut contohnya
menyajikan informasi laba perusahaan  secara berlebihan, melalaikan tanggung jawabnya, dan
empire building. Oleh karena itu, ada kemungkinan bahwa manajer memiliki dorongan untuk tidak
memberikan informasi kepada pihak luar perusahaan demi keuntungan pribadinya sendiri.
Kepemilikan manajerial ditunjukkan dengan persentase kepemilikan saham oleh dewan
komisaris dan dewan direksi yang ditunjukkan dalam catatan laporan keuangan. Menurut Juhmani
(2013), dalam rangka menyelaraskan kepentingan antara pemilik dan agen (manajer), solusi yang
dapat dilakukan adalah dengan memberikan sebagian saham perusahaan kepada manajer. Ketika
manajer menjadi bagian dari pemegang saham perusahaan, mereka akan termotivasi untuk
meningkatkan nilai perusahaan sehingga dapat menyebabkan naiknya kekayaan pemegang saham.
Peningkatan kekayaan pemegang saham pada akhirnya juga akan menyebabkan kekayaan manajer
naik. Oleh karena itu, pengungkapan informasi meningkat karena manajer sebagai pemegang
saham dalam jumlah besar dapat memperoleh keuntungan dari harga pasar saham yang tinggi, yang
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diperoleh dengan cara menurunkan biaya agensi yang harus ditanggung oleh perusahaan melalui
pengungkapan informasi yang lebih baik. Ketika manajer memiliki kepentingan yang sama dengan
pemilik perusahaan (investor), maka manajer akan mengungkapkan lebih banyak informasi.
H1 : Kepemilikan manajerial berpengaruh positif terhadap pengungkapan sukarela.
Pengaruh Independensi Komite Audit terhadap Hubungan Kepemilikan  Manajerial dan
Pengungkapan Sukarela
Penelitian yang dilakukan oleh Akhtaruddin dan Haron (2010) mengindikasikan bahwa
independensi komite audit berpengaruh terhadap hubungan kepemilikan manajerial dan
pengungkapan sukarela. Pengaruh kepemilikan manajerial terhadap pengungkapan sukarela akan
semakin diperkuat apabila pemantauan terhadap pengungkapan perusahaan dilakukan oleh komite
audit yang lebih independen. Semakin besar kepemilikan saham oleh manajemen perusahaan
menjadikan manajemen termotivasi untuk menaikkan nilai perusahaan dengan melakukan
pengungkapan informasi yang lebih banyak dalam laporan tahunan perusahaan. Hal ini akan
semakin mendukung apabila perusahaan tersebut memiliki komite audit yang lebih independen.
Menurut Akhtaruddin dan Haron (2010) komite audit independen yang tercermin dalam
formasi komite audit dengan jumlah komisaris independen yang lebih banyak dapat mengurangi
bentuk interferensi dari pihak manajemen dan menghasilkan kualitas pelaporan keuangan yang
lebih baik. Anggota komite audit yang independen akan memastikan pengungkapan informasi
perusahaan yang lebih berkualitas karena dapat melaksanakan tugasnya dalam melakukan
pemantauan terhadap pengungkapan perusahaan dengan baik ketika bentuk interferensi manajemen
kecil.
H2 : Independensi komite audit memoderasi hubungan kepemilikan manajerial dan
pengungkapan sukarela.
Pengaruh Keahlian Komite Audit terhadap Hubungan Kepemilikan Manajerial dan
Pengungkapan Sukarela
Teori agensi menunjukkan bahwa peningkatan pemantauan  dewan melalui komite audit
dapat mengurangi biaya agensi (Chung et al., 2004 dalam Akhtaruddin dan Haron, 2010). Hal
tersebut dapat terjadi karena konflik agensi berupa asimetri informasi antara prinsipal dan agen
akan berkurang dengan adanya peningkatan pengungkapan informasi perusahaan ketika komite
audit melakukan pemantauan terhadap dewan.
Direktur eksternal yang memiliki pengalaman lebih banyak sangat berharga bagi perusahaan.
Menurut Akhtaruddin dan Haron (2010) komite audit dengan proporsi anggota ahli dalam praktik
keuangan dan akuntansi yang lebih banyak diharapkan lebih efektif dalam memantau pelaporan
yang dilakukan oleh manajemen perusahaan sehingga tingkat pengungkapan sukarela menjadi lebih
tinggi.
H3 : Keahlian komite audit memoderasi hubungan kepemilikan manajerial dan
pengungkapan sukarela.
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METODE PENELITIAN
Variabel Penelitian
Tabel 1
Tabel Pengukuran Variabel
Variabel Pred.
Sig
Ukuran Referensi
Variabel Dependen
PS Rasio jumlah skor yang
diungkapkan perusahaan
dibagi skor maksimal.
Penelitian yang dilakukan
oleh Barros et al., (2013)
Variabel Independen
KM + Kepemilikan saham oleh
manajemen   perusahaan
dibagi dengan jumlah saham
perusahaan yang beredar.
Penelitian yang dilakukan
oleh Barros et al., (2013)
Variabel Moderasi
ACI                                             +       Proporsi komisaris
independen dalam komite
audit (dewan komisaris yang
tidak ada hubungannya
dengan perusahaan, atau
anggota yang lain).
ACE + Proporsi direktur ahli dalam
komite audit (anggota komite
audit yang berlatar belakang
pendidikan dan keahlian di
bidang akuntansi dan/atau
keuangan).
Penelitian yang dilakukan
oleh Akhtaruddin dan Haron
(2010)
Penelitian yang dilakukan
oleh Akhtaruddin dan Haron
(2010)
Variabel Kontrol
FSZE + Log dari total aset
perusahaan.
Penelitian yang dilakukan
oleh Akhtaruddin dan Haron
(2010)
Penentuan Sampel
Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan non-financial yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia (BEI) tahun 2013. Penentuan sampel menggunakan metode purposive sampling, yaitu
penentuan sampel dari populasi yang ada berdasarkan kriteria.
Dalam penelitian ini kriteria yang diterapkan terhadap pengambilan sampel adalah :
1. Perusahaan yang memiliki informasi tentang kepemilikan saham perusahaan oleh manajemen
perusahaan dalam laporan tahunan perusahaan.
2. Perusahaan yang memiliki informasi tentang latar belakang pendidikan dan keahlian anggota
komite audit dalam laporan tahunan perusahaan.
Metode Analisis
Uji hipotesis dalam penelitian ini menggunakan analisis regresi linear berganda. Dimana
regresi linear berganda merupakan alat analisis yang digunakan untuk mengukur pengaruh lebih
dari  satu variabel independen terhadap variabel dependen. Model regresi dirumuskan sebagai
berikut :
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PS = α + β1KM + β2KMxACI + β3KMxACE + β4ACI + β5ACE + β6FSZE + ε
Keterangan :
PS : Pengungkapan sukarela
KM : Kepemilikan manajerial
ACI : Independensi komite audit
ACE : Keahlian komite audit
FSZE : Ukuran perusahaan
HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN
Statistik Deskriptif
Tabel 2
Statistik Deskriptif
Variabel N Minimum Maximum Mean Std. Deviation
PS 84 27,78 66,67 45,2381 9,77180
KM 84 0,00 73,91 3,6151 9,53770
ACI 84 16,67 66,67 33,8886 6,55705
ACE 84 25,00 100,00 68,9088 24,88872
FSZE 84 5,03 8,11 6,4284 0,67764
Sumber: data diolah 2014
Hasil statistik deskriptif pada tabel 2 menunjukkan bahwa jumlah pengungkapan sukarela
(PS) mempunyai nilai terendah 27,78% dan nilai tertinggi sebesar 66,67%. Rata-rata pengungkapan
sukarela sebesar 45,2381% dan standar deviasi sebesar 9,7718%. Kepemilikan manajerial (KM)
mempunyai nilai minimum 0% dan nilai maksimum 73,91%. Rata-rata kepemilikan manajerial
sebesar 3,6151% dan  standar deviasi sebesar 9,5377%. Independensi komite audit (ACI)
mempunyai nilai minimum 16,67% dan nilai maksimum 66,67%. Rata-rata independensi komite
audit sebesar  33,8886% dan standar  deviasi sebesar 6,55705%. Keahlian komite audit (ACE)
mempunyai nilai minimum 25%  dan  nilai maksimum 100%. Rata-rata keahlian komite  audit
sebesar 68,9088% dan standar deviasi sebesar 24,88872%. FSZE mempunyai nilai terendah 5,03
dan nilai tertinggi 8,11, dengan rata-rata sebesar 6,4284 dan standar deviasi 0,67764.
Pembahasan Hasil Penelitian
Hipotesis satu (H1) menyatakan bahwa kepemilikan manajerial berpengaruh positif
terhadap pengungkapan sukarela perusahaan. Nilai p-value variabel KM adalah sebesar 0,092.
Hasil tersebut menunjukkan bahwa variabel KM memiliki nilai signifikansi lebih kecil dari 0,1
artinya terdapat pengaruh positif antara kepemilikan manajerial terhadap pengungkapan sukarela.
Kepemilikan manajerial digunakan oleh perusahaan sebagai cara untuk mengatasi masalah agensi
karena dapat menyelaraskan kepentingan antara pemilik (prinsipal) dan manajer (agen). Ketika
manajemen perusahaan menjadi bagian dari pemegang saham perusahaan, mereka akan termotivasi
untuk meningkatkan nilai perusahaan dengan meningkatkan pengungkapan informasi dalam
laporan tahunan perusahaan.
Hipotesis dua (H2) menyatakan bahwa independensi komite audit memoderasi hubungan
kepemilikan manajerial dan pengungkapan sukarela perusahaan. Nilai p-value variabel interaksi
KMxACI adalah sebesar 0,054. Hasil tersebut menunjukkan bahwa variabel interaksi KMxACI
memiliki nilai signifikansi lebih kecil dari 0,1 artinya terdapat pengaruh positif antara interaksi
kepemilikan manajerial dan independensi komite audit terhadap pengungkapan sukarela. Komite
audit dipandang sebagai mekanisme pengendalian internal pusat yang dapat membantu mengontrol
masalah agensi antara manajer dan investor luar. Formasi komite audit yang lebih independen
dapat mengurangi bentuk interferensi manajemen dalam melatih independensi komite audit dan
dapat menghasilkan kualitas pelaporan keuangan yang lebih baik. Oleh karena itu dengan adanya
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pemantauan dari komisaris independen dalam komite audit dapat meningkatkan pengungkapan
informasi yang dilakukan oleh manajemen perusahaan.
Tabel 3
Hasil Uji Hipotesis
Variabel B t Sig
KM 4,117 1,706 0,092*
KMxACI 816,703 1,955 0,054*
KMxACE 223,578 1,754 0,083*
ACI 0,202 1,249 0,215
ACE -0,124 -2,670 0,009**
FSZE 8,013 5,267 0,000***
Keterangan : Signifikan ditunjukkan dengan ***, ** dan *
pada tingkat signifikansi 1%, 5% dan 10%
Hipotesis tiga (H3) menyatakan bahwa keahlian komite audit memoderasi hubungan
kepemilikan manajerial dan pengungkapan sukarela perusahaan. Nilai p-value variabel interaksi
KMxACE adalah sebesar 0,083. Hasil tersebut menunjukkan bahwa variabel interaksi KMxACE
memiliki nilai signifikansi lebih kecil dari 0,1 artinya terdapat pengaruh positif antara interaksi
kepemilikan manajerial dan independensi komite audit terhadap pengungkapan sukarela. Menurut
Akhtaruddin dan Haron (2010) komite audit dengan proporsi anggota ahli dalam praktik keuangan
dan akuntansi yang lebih tinggi akan lebih efektif dalam memantau pengungkapan informasi oleh
manajemen dan menghasilkan tingkat pengungkapan sukarela yang lebih tinggi. Hasil pengujian ini
menunjukkan bahwa variabel keahlian komite audit   dapat memperkuat pengaruh positif
kepemilikan manajerial terhadap pengungkapan sukarela.
KESIMPULAN DAN KETERBATASAN
Dari hasil analisis data dari bab sebelumnya, maka kesimpulan yang dapat diambil adalah
analisis data menunjukkan bahwa kepemilikan manajerial memberikan pengaruh positif yang
signifikan terhadap pengungkapan sukarela perusahaan non-financial. Selain itu analisis data juga
menunjukkan bahwa independensi dan keahlian komite audit memberikan pengaruh terhadap
hubungan kepemilikan manajerial dan pengungkapan sukarela perusahaan non-financial.
Penelitian yang dilakukan mengandung beberapa keterbatasan yang mungkin mempengaruhi
hasil penelitian. Pertama, penelitian hanya menggunakan laporan tahunan yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia tahun 2013 sehingga hasil penelitian tidak dapat membandingkan data yang
menggunakan beberapa tahun penelitian dan memiliki jumlah sampel yang kecil. Kedua, penelitian
ini hanya berfokus pada perusahaan non-financial. Ketiga, terdapat unsur subjektivitas dalam
menentukan indeks  pengungkapan  sukarela. Hal ini  disebabkan  oleh  perbedaan interpretasi
masing-masing peneliti dalam menganalisis dan mengidentifikasi item pengungkapan sukarela
pada laporan tahunan.
Berdasarkan keterbatasan penelitian yang telah diungkapkan, maka diperoleh saran yang
pertama menambah kategori perusahaan yang diteliti sehingga tidak terbatas hanya untuk
perusahaan non-financial. Kedua, penelitian berikutnya disarankan untuk memperbanyak jumlah
sampel dengan memperpanjang tahun pengamatan.
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